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Инвестиции оказывают решающее влияние на деятельность любой сферы народ-
ного хозяйства. Без инвестиций невозможно реализовать задачи по структурной пе-
рестройке экономики, повысить технико-экономический уровень и конкурентоспо-
собность отечественного производства. Правдивость вышесказанного утверждения 
может быть подтверждена следующими примерами: большой скачек Японии, появ-
ление на мировой арене Южной Кореи, Сингапура, Тайваня, Малайзии, рост эконо-
мического потенциала Китая в последние годы – все эти преобразования обусловле-
ны высоким уровнем инвестиционной активности. 
Обычно уровень инвестиционной активности связывают с таким понятием, как 
инвестиционный климат. Смысл в следующем: если будет улучшаться инвестицион-
ный климат, то активизируются инвестиции, и наоборот. В наиболее общем виде ин-
вестиционный климат объединяет политические, социальные, организационно-
правовые, экономические, географические и другие факторы, которые в своей сово-
купности могут развиваться на эволюционной основе. Инвестиционный климат 
складывается из двух групп факторов: а) факторы внешней среды; б) факторы внут-
ренней среды. 
По существу же, инвестиции представляют вполне конкретную и очень дина-
мичную экономическую категорию – капиталовложения с целью получения реаль-
ного дохода или социального эффекта. 
И если сопоставить понятие «инвестиционный климат – инвестиции», то должна 
быть получена жесткая экономическая конструкция с функционально однозначной 
зависимостью. На практике этого не происходит. В рамках одного и того же инве-
стиционного климата достаточно четко обозначены сектора экономики с большой 
инвестиционной емкостью, другие же, при крупном потенциале инвестиционной 
экономической отдачи, остаются пустотами как для отечественных, так и для ино-
странных инвестиций. 
В создавшихся условиях хозяйствования главная особенность экономики Рес-
публики Беларусь состоит в том, что для нее инвестиции превратились скорее в сво-
его рода «биологическую» потребность, нежели источник роста. Обновление основ-
ных фондов снизилось с 1990 г. с 4,2 до 2,4 % при норме для расширенного воспро-
изводства 5 – 6 % (табл. 1).  
Особенно тревожно, что наименьшие коэффициенты в отраслях, производящих 
новое оборудование и новые материалы. Коэффициент обновления машин и обору-
дования по промышленности, равный 2,4 %, свидетельствует о том, что полная за-
мена оборудования возможна через 40 лет, а в машиностроении, где он составляет 
0,8-1,7 % – через 125 – 60 лет. Для национальной экономики такое состояние катаст-
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рофично, ибо означает исчезновение объективных экономических предпосылок 
дальнейшего прогресса. 
Таблица 1 
Коэффициенты обновления основных фондов за период 1991 – 2001 гг. [2, 3] 
Годы Показатели 




4,2 2,5 2,7 3,3 3,8 2,5 3,3 2,4 
Коэффициент обновления 
основных фондов промыш-
ленности Гомельской  
области в т. ч.: 
- 3,8 - 1,5 3,4 1,2 1,4 2,4 
электроэнергетика - 11,1 - 1,6 2,9 0,8 1,5 4,8 
топливная промышлен-
ность 
- 3,6 - 2,9 3,8 1,7 1,7 2,1 
черная металлургия - 4,0 - 1,1 3,7 1,3 3,1 3,8 
химическая и нефтехими-
ческая промышленность 
- 3,8 - 0,3 2,1 1,6 0,3 1,0 
машиностроение и метал-
лообработка 




- 3,4 - 2,1 4,9 2,4 1,1 1,6 
промышленность строи-
тельных материалов 
- 3,1 - 0,8 4,5 0,5 0,4 0,6 
легкая промышленность - 1,3 - 1,8 6,6 1,1 1,0 1,3 
пищевая промышленность - 5,6 - 4,0 6,1 1,3 0,8 1,8 
 
На фоне реальной потребности, развитие инвестиционной активности происхо-
дит весьма вяло и достаточно противоречиво. В целом, за годы проведения реформ, 
отмечается понижающая тенденция. Инвестиции в экономику достигли минимума к 
1995 – 1996 гг., и лишь затем начали расти, но медленно, без компенсации потерян-
ного в предыдущий период (табл. 2, 3). 
Таблица 2 
Индексы физического объема инвестиций в основной капитал в % к 1990г.[3] 
1991 г. 1992 г. 1993 г. 1994 г. 1995 г. 1996 г. 1997 г. 1998 г. 1999 г. 2000 г. 2001 г.
104 74 63 57 39 37 45 56 51 52 50 
 
Таблица 3 
Индекс инвестиций в основной капитал промышленности в сопоставимых ценах,  
в % к предыдущему году [3] 
1990 г. 1991 г. 1995 г. 1996 г. 1997 г. 1998 г. 1999 г. 2000 г. 2001 г. 
109 104 69 95 120 125 92 102 97 
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Отличительной особенностью инвестиционного процесса в РБ на современном 
этапе является то, что он протекает при нестабильной экономической ситуации и 
инфляции. Таким образом, создались неблагоприятные условия для долговременных 
инвестиций в республике, так как рассматриваться для осуществления могли только 
проекты с очень высокой эффективностью и коротким периодом окупаемости. В ре-
зультате этого, в Республике Беларусь за последние годы произошел кризис, харак-
теризующийся: 
– ускоренным оттоком финансовых ресурсов в торгово-посредническую и фи-
нансово-распределительную области, что понизило финансовые резервы 
воспроизводства основных фондов реального сектора; 
– резким снижением конкурентоспособности продукции предприятий отечест-
венной промышленности; 
– значительным возрастанием риска производственных инвестиций; 
– падением инвестиционно-инновационного потенциала за пределы нормаль-
ного уровня экономической безопасности. 
Среди наиболее важных факторов снижения инвестиционной активности и 
возникновения инвестиционного кризиса в республике можно отметить следующие: 
1. Снижение государственной поддержки инвестиций. 
2. Неинвестиционная ориентация государственного бюджета, которая выража-
ется в недостатке инвестиционных ресурсов и в финансировании по остаточному 
принципу. 
3. Отсутствие созданного государством мотивационного механизма привлече-
ния кредитных ресурсов. 
4. Слабое развитие инвестиционной инфраструктуры. 
5. Недостаточное развитие финансовых рынков как инструмента обеспечения 
эффективного распределения денежных ресурсов. 
Что касается политики государства на фондовом рынке, то она не способствует 
притоку капитала в промышленность. В последние годы государство выступало на 
рынке капиталов в основном как заемщик, действуя через государственные казна-
чейские обязательства. Более привлекательные ГКО отвлекали финансовые ресурсы 
от покупки акций приватизируемых предприятий и инвестиций в реальный сектор. 
Быстрый рост числа банков не означал усиления влияния этого источника кредит-
ных средств на инвестиционную активность в производственном секторе экономики, 
так как банки также отдавали предпочтение государственным ценным бумагам.  
6. Слабый эффект от институциональных преобразований в частном секторе 
экономики. 
7. Влияние общего кризиса национальной экономики. 
8. Повышение уровня инвестиционного риска в стране, связанное с экономиче-
ской нестабильностью налогового законодательства и инфляцией. 
9. Слабая мотивация долгосрочных инвестиций. 
Среди причин ухудшения ситуации в сфере производственных инвестиций необ-
ходимо отметить следующие: 
1. Быстрое ухудшение ликвидности и финансового положения реального сектора. 
2. Уменьшение экономической привлекательности инвестирования в реальные 
активы. 
3. Проблема острой необходимости замены устаревшего основного капитала ре-
ального сектора экономики Республики Беларусь. 
4. Неблагоприятное влияние внешних факторов на активность инвестиционной 
деятельности в отраслях. Например, экономический спад в отечественном машино-
строении связан не только с общей неблагоприятной экономической обстановкой в 
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стране, но также и с замедлением роста производства и сбыта продукции этих 
предприятий. 
Итак, в стране не созданы предпосылки появления значительного числа эффек-
тивных, с точки зрения общественных и государственных интересов, инвестицион-
ных источников. При этом, основным источником финансирования капитальных 
вложений для большинства предприятий являются собственные средства. По про-
гнозным данным, согласно Программы развития промышленного комплекса Респуб-
лики Беларусь на 1998 – 2015 гг., в своем технологическом развитии отечественные 
производители будут ориентироваться, главным образом, на собственные силы 
(табл. 4). 
Таблица 4 
Удельный вес собственных средств предприятий,  
в % к общему объему капиталовложений [1] 
Периоды 
2001 – 2005 гг. 2006 – 2010 гг. 2011 – 2015 гг. 
63 – 65 67 – 70 73 – 76 
 
В связи с этим, весьма актуальной выглядит структуризация факторов повыше-
ния и разработка критериев оценки инвестиционной активности отечественных 
предприятий.  
Создание условий для макроэкономической сбалансированности будет способ-
ствовать повышению инвестиционной активности предприятий, представляющей 
результат целенаправленного воздействия совокупных факторов на обеспечение их 
экономического потенциала и развития в гармонии с внешней средой (рис. 1). 
В соответствии со спецификой воздействия на инвестиционную активность 
предприятий, факторы объединены в две группы: 1) факторы внешней среды (конъ-
юнктурные), определяемые государственным и региональным уровнем, 2) факторы 
внутренней среды, связанные с состоянием предприятия. Факторы инвестиционной 
активности в процессе действия взаимосвязаны и взаимообусловлены. Их взаимо-
связанность отражает уровень силы, с которой изменения одного фактора вызывает 
немедленное воздействие на характер проявления другого. 
Необходимость повышения инвестиционной активности обусловлена не только 
состоянием отечественного хозяйства, но и воздействием мировой экономики, си-
туация в которой за последние 20 лет характеризовалась среднегодовым ростом про-
изводства на 3 %, мировой торговли – на 7 %, зарубежных прямых инвестиций – на 
12 %. В те же годы произошла гигантская концентрация капитала, увеличилась ка-
питалоёмкость, а конкуренция вышла за рамки национальных границ, что привело к 
новым слияниям фирм [4].  
Как любой экономический процесс повышение инвестиционной активности, 
предполагает выбор критериев оценки. Укрупненно динамичные показатели оценки 
инвестиционной активности представлены двумя блоками (рис. 2). Каждому блоку 
соответствует определенный набор критериев, сгруппированных в зависимости от 
























































Рис. 1. Факторы инвестиционной активности предприятий 
Показатели, характеризующие инвестиционную активность 
Темпы роста Темпы снижения 
– ввода новых мощностей; 
– экономического 
потенциала предприятия;  
– концентрации капитала; 
– интенсивности реализации 
инвестиционных программ 






Рис. 2. Показатели инвестиционной активности предприятий 
Представленные показатели инвестиционной активности свидетельствуют о том, 
что инвестиционная активность предприятий является рычагом для подъема эконо-
мики предприятия и государства. Возрастания инвестиционной активности предпри-
ятий в предстоящий период будет способствовать усилению инвестиционной при-
влекательности республики и регионов. 
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Поскольку повышение инвестиционной активности предприятий зависит от 
внешних и внутренних факторов, то их определение и ранжирование становится 
важной составляющей в государственной инвестиционной политике. Выявленные 
факторы, влияющие на инвестиционную активность предприятий, позволяют опре-
делить основные направления, механизмы и меры по повышению инвестиционной 
привлекательности Республики Беларусь и снижению уровня инвестиционных рис-
ков на её территории. 
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